


























￿￿￿ ￿￿￿ 7￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿ #￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ #￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ %￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿4#8,$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿&￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿





















￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿-=,￿￿￿￿￿￿￿" ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿&￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿




























￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿ ￿ ￿ $ $ ( $ / ￿ ￿ ;￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿
￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿










￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿?￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿@/))￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿?￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿
































￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿:￿





￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
/
￿ ￿’2*￿
￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿"￿￿￿ ￿￿￿










￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
/ /
* ’ ￿ ￿’0*￿
￿3￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’0*￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿&￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿?￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿&￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿









￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
F￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿"￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿%￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿%￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿;￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿"￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿?￿￿%￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿$ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿*$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
’2*$￿ ￿￿￿ ￿￿ ￿￿%￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿%￿￿￿￿ ￿￿￿
￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ( / ) ￿ ￿￿#￿&$￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿$ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ / ￿ # ￿’￿￿￿￿￿# *￿￿￿:￿
￿
/￿  ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿#￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿$ ￿￿
(￿  ￿￿￿ / ￿ # ￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿$ ￿￿
￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ 2 ￿ # ￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿ ￿ $ / $ $ / $ ) $ $
￿
/ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿:￿





/ ￿ ￿ ￿ ￿￿
￿




￿ ￿ ￿ ￿
￿￿￿￿￿￿6￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿/￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿<￿￿￿￿￿￿￿￿￿" ￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿



















￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿?￿ ’/AC/*￿￿ ,￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿$￿ ￿￿￿?￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿
￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿" ￿￿￿￿￿￿￿
￿ ￿ ￿ ￿￿




































￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿$￿# ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿
￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ) ￿ ￿ ￿
#
￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / $ ￿ ￿ ￿ # ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿ / $ $




￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿)￿￿￿
/
￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿ / $ / $ )
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ) $ $ / $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ # # ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿
1￿￿￿￿￿￿ &￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿
#
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿
#
￿ ￿ ￿ ￿&  ￿ $ ) ￿￿#￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿"￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ # ￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
1￿8￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ) ￿ ￿ ￿
#





￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿
￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿ ￿





# ￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿


































￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿"￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿ ￿ ( $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’D*￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿(￿￿￿￿￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ( / ￿￿ H￿￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ( /$ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
!￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿










￿ ￿ ￿ ￿
￿
￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿
￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿
























































￿ ￿ ￿ ￿￿
￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿
￿ ￿ ￿ ￿￿






￿ ￿ ￿ ￿
￿
￿ ￿














/ / ￿ $ $ $
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ # # ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿6￿￿￿￿￿ ￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ " # / $ $ / $ :
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ # # ￿ ￿ ￿
#
￿ ￿ ￿￿ H￿￿￿ ￿6￿￿￿￿￿$￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ (
￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ / )$￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / ￿ ￿ $￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿5￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿?￿￿ ￿￿￿ / /
￿ ￿ ￿ ￿ $￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿ ￿ 2 ($￿ ￿ $￿ ￿￿ 2 /
￿ ￿ ￿ ￿ ￿
!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ " # ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ / ) / $ $ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ / ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿





































￿ ￿ ￿ ￿￿
￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿
￿ ￿ ￿ ￿￿






) / / /
/
) /







￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / /$￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’D*$￿￿￿&:￿




























/ ) / /
)
) / ) /
/




￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿
￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿


















￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿$￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿ ￿￿ ￿%￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿






￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿#=$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿"￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿:￿
￿
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿





















￿￿￿￿ %￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿
#
￿
/ ￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿
#
￿ / ￿ ￿ ￿￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿%￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿?￿:￿




￿ ￿ ￿ ￿
/
/ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
/







                  ￿ ￿ ￿ ￿￿
/
                   ￿ ￿ ￿ ￿￿
(
                ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
#
￿ ￿




                             ￿ ￿ ￿ ￿￿
/
/ ￿                 ￿ ￿ ￿ ￿￿
(







                                                       
                             ￿ ￿ ￿ ￿￿
/
( ￿                   ￿                        ￿ ￿ ￿ ￿ # ￿
2
2 ￿ ￿      
 
                                  ￿                      ￿ ￿ ￿ ￿ # ￿
(
( ￿ ￿  
 
                            ￿ ￿ ￿ ￿ # ￿
/
/ ￿ ￿  
￿
￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿0$￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿:￿
￿
￿ ￿ )
/ ￿ ￿ ￿’ ￿￿￿￿ / ￿ ￿ ￿ ’ ￿￿￿ ￿ ’ ￿ ￿
￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
￿












￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿
￿






￿ ￿ ( /
/ ￿
￿
H￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿" ￿￿￿$￿ ￿ ￿ )
















￿ ￿ ￿ $￿ 2 ￿ # $￿￿￿￿￿￿￿6￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
D￿￿￿￿" # 1 0 2 ( / ) / ( 2 $ $ $ $ $ $ $ $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿ 1 ￿ ￿ ￿








￿6￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿4￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / )$￿ ￿ ￿ ￿ ￿  
￿ ￿ )
/
2 ￿ ￿ ￿ ￿                     ￿ ￿ )
(
2 ￿ ￿ ￿ ￿                   ￿ ￿ )
2





( ￿ ￿ ￿ ￿                     ￿ ￿ )
(
( ￿ ￿ ￿ ￿                  ￿ ￿ )
2
( ￿ ￿ ￿ ￿  
                                                       
 
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ )
/
/            ￿ ￿ )
(
/ ￿ ￿ ￿ ￿                   ￿ ￿ )
2
/ ￿ ￿ ￿ ￿                         
 
 
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ )
/
)            ￿ ￿ )
(
) ￿ ￿ ￿                   ￿ ￿ )
2





/ ￿ ￿ ￿                    ￿ ￿ )
(
/ ￿ ￿ ￿                     ￿ ￿ )
2





( ￿ ￿ ￿                   ￿ ￿ )
(




￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ) / / /
/








￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ) ( ) /
)








￿ ￿ / $ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿ / $ $ / $
￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ # # ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ # ￿ ￿ ￿ ￿
￿ ￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
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H￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ’(*￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿6￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿  ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿!￿￿￿￿￿￿￿
%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿&￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿:
C￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿?￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿#￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿!￿￿?￿￿￿
￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿"￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ %￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ #￿￿￿￿￿$￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ’())(*￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿
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￿ ￿ / ( ￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿
#
￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿
￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ / $ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿(￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿
￿ ￿ / $ ￿ ￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$
G￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿ ￿ / ￿ $ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿
￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ /$ $ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿)￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿$ ￿
￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿$￿ ￿￿ ￿ * ￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $ ￿ ￿ ￿￿￿%￿ ￿￿￿ ￿￿￿
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,￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿?￿ ’/AC/*$
A￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿
￿ ￿ ￿ ￿￿￿ !￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿
￿"￿￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿







￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿5￿￿￿￿ ￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿?￿￿ ￿ ￿ ￿ $ $ ) ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿ !￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿"￿￿￿￿￿ ￿￿￿
￿ ￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿
￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿
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￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿ ￿
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￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿ / ￿ ( $ 2 / ( 2 ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿?￿￿￿￿￿ / ￿ ’￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿*￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿:￿ ￿ ￿ ) ￿ $ ￿ % ￿ ￿ ￿ ￿
￿ $￿ ￿￿￿￿
￿ ￿ ￿ /$ ($ $ ￿ ￿ ￿ ￿ # ￿ ￿ ￿ ￿ ￿ $￿ 2 $ ( $ / ￿ % ￿ ￿￿ ) ￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿ ( ￿ / $ / ￿ / $ ) ￿ / $ A0 ￿ ) ￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿
/(￿￿
￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿*￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿" ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿D￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’C*￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿*￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿




//￿￿￿￿￿￿￿￿ * ￿ ’ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ) ￿ ￿ ￿ ￿￿




















￿ ￿￿ ￿ / ) ) ￿ ￿’/)*￿
￿￿￿?￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿@/))￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ￿ $￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ) ￿ ￿￿ ￿ ￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿@/))￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿5￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ! - ￿ ￿ $￿￿￿￿￿￿:￿
￿




























￿ ￿ ￿ ￿
/ / / ￿ M M M N N N N ’ * , , - - , , - ! - ￿ ￿ ￿






￿ M ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿￿￿￿￿ ￿ ￿ ￿￿ ￿ ￿ ￿
2 ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿’2*￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿!￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿








































































































































































































Precio observado Precio estimado Rendim. Observado Rendim. Estimado Tasa spot
￿
￿￿￿￿￿￿￿A￿























































































































￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ /)$￿ //￿ ￿￿ /(



















































8￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿$￿ ￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿%￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿









%￿￿￿￿￿￿￿-9￿￿ ￿%!￿￿ %&￿￿ ￿%!￿￿ %&￿￿
+￿￿￿￿￿￿￿￿,￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.%￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
)$201￿ )$(1G￿ )$()C￿ )$/D)￿
+￿￿￿￿￿￿￿￿,￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.%￿$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
)$2/D￿ )$(21￿ )$/AA￿ )$/1A￿
-￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.%￿￿
)$D0D￿ )$0DG￿ )$2/A￿ )$(DG￿





)$(1/￿ )$()/￿ )$/2G￿ )$//1￿
-￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.%￿￿




)$(DA￿ )$(/C￿ )$/0D￿ )$/(/￿
 
















* ’ ￿￿ ￿ ￿
￿ ￿
/




































￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿" ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿.%￿￿ ======￿ ======￿
￿









) Q ￿ NN’ *R
)






￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ) - $￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿/0$￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿











5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de A1 en B-s pline c úbic a







5 10 15 20 25 30 35
S emana de transacci ón de 2001








5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de A3 en B-s pline c úbic a








5 10 15 20 25 30 35
S emana de transacci ón de 2001







5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de A5 en B-s pline c úbic a














5 10 15 20 25 30 35
S emana de transacci ón de 2001







5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de B2 en Nels on-Siegel






5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de TAO en Nels on-Siegel












5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de B1






5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de B2






5 10 15 20 25 30 35
Es tabilidad de B3























￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿" ￿￿￿￿ ￿ . ￿
￿















￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ +￿￿￿￿￿￿ ￿￿ ,￿￿￿￿￿;￿ ￿￿*￿ ￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿!￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿ ￿￿￿




￿" ￿￿￿￿$￿￿￿￿%*￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿%￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿
￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿
￿









































,%￿￿￿￿￿￿$￿ ￿￿￿￿Y￿￿ ’/AA0*$￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿ E￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿￿ !￿￿9￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿￿￿￿￿ ￿￿￿￿￿:￿
,9￿￿￿￿￿/AA(=/AA0$￿/￿￿￿￿-￿￿#￿￿.￿￿￿￿￿￿￿+￿￿￿0GC/￿￿
￿